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konomickd analyza pravnich instituci se v poslednich

letech dostava do poptedi, coz je pfislibem jeji pfemé-

ny v jedno z nejplodnéjSich odvétvi ekonomie. Vétsi-
na dosud dokonéenych praci byla silné ovlivnéna tradi¢nimi
neoklasickymi pfedpoklady, konkrétné konceptem striktni
maximalizace ve smyslu dosahovani rovnovahy. Je to pravé
ekonomicka analyza prava, ktera ukazuje nedostatky tradic-
niho pfistupu, a déla tak mozna lépe nez jakékoli jiné odvétvi
ekonomie. Ve skutecnosti jsou pravni instituce tak silné spjaté
s kazdodennim zivotem, Ze je obecné obtizné na né apliko-
vat pfedpoklady tradi¢ni ekonomie. O odhaleni nebezpeci,
které vnasi neoklasicky pfistup do analyzy prava, jsem se jiz
pokusil v jiném ze svych dél.' Ekonomickd analyza prava je
jisté nezbytna. Zad4 si vak méné vyhranénou, obecné pou-
zivanou metodologii, ktera bude vice vyhovovat poZadav-
kiéim tohoto konkrétniho odvétvi vyzkumu. Subjektivisticky
pristup rakouské ekonomické skoly spliiuje tyto pozadavky.
Jako takovy je postaven na koncepci kreativniho lidského jed-
nani nebo na podnikatelském objevovani, které vedou k dy-
namické analyze priabéhu mezilidské interakce. Tento pfistup
predstavuje obrovsky pfinos pro budouci rozvoj ekonomické
analyzy prava.

Kromé toho se vétSina dosud publikovanych studii prav-
nich instituci vyhradné zamétuje na mikroekonomické souvislos-

! Viz Jests Huerta de Soto, ,The Ongoing Methodenstreit of the Aus-
trian School”, Journal des Economistes et des Etudes Humaines 8, no. 1
(brezen 1998): 75-113.
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ti. Mezi ostatnimi diivody se tak déje hlavné proto, Ze si teore-
tici jednoduse ptjcuji tradi¢ni analytické nastroje neoklasické
mikroekonomie a pouzivaji je pfi analyze prava. Naptiklad
se jedna o ekonomickou analyzu smluvnich vztahti, obéan-
skopravni odpovédnosti, konkurzniho, rodinného, a dokonce
i trestniho prava a soudnictvi. Jen velmi malo téchto analyz se
zabyva prevazné makroekonomickymi souvislostmi, coZ od-
razi skodlivost nékolik desetileti trvajici odluky téchto dvou
stran ekonomie. Nicméné ta se nemusi nutné dotykat analyzy
prava. Je vSak nezbytné na ekonomii nahliZzet jako na pevny
celek, kde jsou makroekonomické prvky ekonomie pevné sva-
zany s mikroekonomickymi zaklady. Déle se pokusim pfed-
vést, jak analyza jistych pravnich instituci pfindsi zdsadni im-
plikace a zavéry, a to ¢isté makroekonomického charakteru.
Jinymi slovy, i zakladni mikroekonomicka analyza s sebou
nese makroekonomické zavéry. Jestlize uzavieme hluboko ko-
panou propast mezi mikro- a makroekonomii, dostane se nam
moznosti zachdzet jednotné s pravnimi problémy.

To je také mym hlavnim cilem pfi provadéni ekonomické
analyzy penézni depositni smlouvy ve vSech jejich aspektech.
Nadto zamyslim vrhnout vice svétla na jednu z nejméné jas-
nych a zdroven nejrozsdhlejsich sfér ekonomie: teorii penéz,
bankovnich tvérti a ekonomickych cykli. Poté, co se podafilo
rozsoudit spor o socialismus alespon z teoretického hlediska?
a zaroven empiricky ukazat jeho nefunkc¢nost, lezi hlavni vy-
zva po ekonomy 21. stoleti v analyze penéz, avért a financ-
nich instituci. Velice abstraktni podstata spolecenskych vzta-
hi, jez se tykaji penéz nejriiznéjSich forem, déla tyto vztahy
velice obtizné pochopitelné. To se tyka i jejich teoretického
uchopeni, které se stava vyslovené komplikovanym. K tomu
se ve finan¢ni a penézni sféfe zapadnich zemi vytvofila cela
fada instituci. Mdm na mysli centrdlni banky, bankovni za-
kony, monopoly na emisi obéZiva a devizovou kontrolu. Tyto
instituce zcela reguluji financni sektor kazdé zemé, ¢imZ na-

2 Jesuis Huerta de Soto, Socialismo, cdlculo economico y funcién empresarial
(Madrid: Unién Editoria, 1992, druhé vydani, 2001).
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podobuji socialisticky systém centralniho fizeni daleko vice,
nez by bylo zdravé pro trzni ekonomiku. Z tohoto divodu se
pokusim ukazat, jak jsou argumenty proti uskutecnitelnosti
kalkulace za socialismu snadno pouzitelné i ve finan¢ni sfé-
fe. Zastanci rakouské ekonomické skoly ptvodné vytvofili
tyto argumenty jako diikaz nemoznosti organizace spole¢nos-
ti za pomoci diktatorskych piikazt. Jestlize je mé uvazovani
spravné, pak se neuskutecnitelnost socialismu tyka i finanéni-
ho sektoru. Co vic, statni zdsahy nevyhnutelné vedou k chy-
bam v koordinaci, které se odrazi v cyklickém stfidani rtstu
a recese. VSechny smiSené ekonomiky rozvinutého svéta té-
mito vykyvy tradi¢né trpi.

Jakakoli teoreticka studie snazici se o identifikaci pficin
a stadii hospodarskych cykla ¢i hledani jejich napravy a pre-
vence ma misto na prvnich strankach Zurnalt zarucené. Vlast-
né pii psani téchto fadek (listopad 1997) svird asijské trhy
vazna bankovni a financni krize, kterd ohrozuje i Latinskou
Ameriku a zbytek zapadni civilizace. Krize pfichazi po obdo-
bi zdanlivé ekonomické prosperity. Tato prosperita zase vy-
stfidala zavaznou financni krizi a recesi, ktera Ssokovala na za-
c¢atku 90. let a pfedevsim na konci 70. let. V ocich obycejnych
lidi, politikti a vétSiny ekonomickych teoretikii nebylo dosud
dosazeno shody ohledné pravych pficin téchto jevii. Nékte-
ré obmeény téchto pri¢in jsou soustavné pouzivany nékterymi
politiky, filosofy a intervencionisty k odmitani trzni ekonomi-
ky a k soucasnému obhajovani mnoZicich se statnich zasaht
do ekonomiky a spolecnosti.

Z tohoto dtivodu by mélo byt pro liberdlni teoretiky pr-
vofadym zdjmem védecky prozkoumat zdroj hospodatskych
cyklti. Obzvlasté diilezité poté je urceni idealniho modelu fi-
nanéniho systému pravé trzni spolecnosti. Liberdlni teoretici
viak stale nejsou v tomto ohledu zajedno. Existuji velké roz-
dily v ndzorech na nutnost zachovani centrdlni banky ¢i jej
nahrazeni systémem volného bankovnictvi. Druhy pfipad pak
vyzaduje vyfeSeni otdzek tykajicich se pravidel, které by jed-
notlivi tcastnici volného finanéniho systému méli dodrzovat.
Centralni banky ptvodné vznikly jako dtisledek série statnich
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intervenci. Nicméné se tak stdvalo na popud rtznych tcast-
nikt finanéniho sektoru (pfevazné samotnych soukromych
bank), ktefi pfi riznych prfileZitostech povaZovali nezbytné
pozadovat statni podporu k zajisténi stability jejich obchod-
nich aktivit béhem ekonomickych krizi. Neznamenad to tedy,
ze centralni banky jsou nevyhnutelnym dusledkem vyvoje
trzniho hospodafstvi? Nebo lépe, zZe zptisob hospodateni sou-
kromych bank, které se v jistém okamziku hrouti po legalni
strance, vede k neudrzitelnosti finan¢nich praktik bez pomoci
vétitele posledni instance? Tyto a jim podobné otazky by mély
byt hlavnim stfedem zajmu a poc¢atkem velmi peclivé analyzy.
Kratce feceno, mym cilem je vytvofit vyzkumny plan vedouci
ke stanoveni vhodného finanéniho a bankovniho systému pro
svobodnou spolec¢nost.

Tento vyzkum by mél byt multidisciplindrni. Nebude
moci spocivat pouze na studiu pravni védy a historie prava,
ale také na ekonomické teorii. Vyslovné pak na teorii penéz,
kapitalu a hospodarskych cyklt. Co vic, moje analyza uvrhne
nové svétlo na nékteré historické ekonomické udalosti spoje-
né s finanéni sférou. Zaroven lépe objasni vyvoj jistych smé-
ri1 v historii ekonomického mysleni a také evoluci mnohych
tétovacich a bankovnich technik. R4dné pochopeni financi
vyzaduje spojeni riznych disciplin a odvétvi védéni. Ty bude-
me posuzovat z tfi riiznych perspektiv, které povazuji za ne-
zbytné k spravnému porozuméni jakémukoli socidlnimu jevu:
historicky-evolu¢ni, teoreticka a eticka.’?

Tato kniha obsahuje devét kapitol. V prvni kapitole popi-
suji pravni podstatu penézni depositni smlouvy s ddrazem
na jeji hlavni vlastnosti, které ji odlisuji od pujcky ¢i zaptjcky.
Déle se prvni kapitola zabyva rozdilnou pravni logikou tkvici
v téchto dvou institucich a také zptisoby, jakymi jsou regulo-
vany. Ty totiz vyjadfuji tradi¢ni univerzalni pravni principy
objevené a rozpracované v dobach fimského klasického prava.

® Trojvrstvy pfistup ke studiu socidlnich zaleZitosti jsem predstavil jiz
v Jests Huerta de Soto, ,Conjectural History and Beyond”, Humane
Studies Review 6, no. 2 (zima 1988-1989): 10.
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Druhé kapitola pfedstavuje historickou studii ekonomic-
kych udélosti. Zde zkoumam zptisoby, jak byly tradi¢ni pravni
principy fidici depositni vztah postupné niceny. Pfevazné se
tak délo kvtli pokuSeni prvnich bankéiti vyuzit penize vkla-
datelti ke svému prospéchu. Intervence politickych organti
také hraly v tomto ohledu vyznamnou roli. Politické autority
byly vzdy horlivé pfi zajisStovani novych financ¢nich zdrojt,
a proto se obracely na bankére, ktefi disponovali cizimi vkla-
dy. Pfi pokusech vyuZit tyto penize byly bankéfiim nabizeny
rtizné druhy privilegii, a to pfedevsim pravo vyuzivat penize
vkladatel(i k vlastnim téelim (samoziejmé za pfedpokladu,
Ze znacna cast vkladt byla rovnou poskytnuta samotnym po-
litiktim ve formé ptijcek). Tato kapitola nabizi tfi rizné ptikla-
dy (antické Recko a Rim, oZiveni bankovnictvi v italskych stte-
dovékych méstech a obnovu bankovnictvi v moderni dobé¢)
k vykresleni procesu narusovani tradi¢nich pravnich princi-
pt fidicich depositni vztah. Zaroven poukazuje na navazujici
ekonomické efekty.

Ve tfeti kapitole si osvojuji pravni hledisko k posouzeni
rtiznych teoretickych pokusti o vytvofeni nového smluvniho
ramce pro definici penézniho depositniho vztahu. Tyto po-
kusy jsou pfevdzné zaméfeny na ospravedlnovani pujcovani
uloZenych penéz tfetim osobam. Chystam se ukazat, jak jsou
tyto pokusy, plné nefeSitelnych logickych kontradikci, od-
souzeny k selhdvani. Také vysvétlim, jak dlisledky zavedeni
bankovnich privilegii (viz kapitola 2) demaskuji vazné kontra-
dikce a slabiny ve formulaci nového teoreticko-pravniho za-
kladu depositnich vztaht. Pokusy o zavedeni téchto novych
zakladti se datuji az do sttedovéku a pokracuji do soucasnosti.
Detailné se podivame na rozli¢né pokusy o formulaci netra-
di¢niho pravniho principu, jenz by byl schopen fidit dnesni
bankovni vklady v logickém, soudrzném smyslu. Dochdzim
k zavéru, ze tyto pokusy nemohou byt tispéSné, nebot soucas-
né bankovni praktiky jsou postaveny na porusovani tradi¢ni
podstaty vlastnického prava. To totizZ nemiize byt naruSovano
bez skodlivého ptlisobeni na proces socidlni interakce.
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Kapitoly 4-7 predstavuji srdce mé ekonomické analyzy
depositnich vztahti tak, jak se vyvinuly v case (tedy v poru-
Sovani pravnich principt a nekrytém bankovnictvi). Ukdzu,
ze Hayekovo pravidlo umoznuje hluboky pohled na pravdu
i v pripadé bankovnictvi. Toto pravidlo tvrdi, Ze jakékoli na-
ruSeni tradiéniho pravniho principu povede dfive ¢i pozdéji
k nezddoucim efektiim ve spolecnosti. Z teoretického hledis-
ka analyzuji dtisledky nedodrzovani pravnich principti, které
postihuji tvorbu penéz, trzni koordinaci, podnikani a hospo-
darské cykly. Mym zavérem je tvrzeni, ze stfidave se opakujici
obdobi riistu a krizi jsou zptisobena odklonem od tradi¢nich
pravnich principti, na kterych by penézni depositni vzta-
hy mély byt postaveny. Vychdzi také z privilegii, které byly
bankéfiim v minulosti zaruceny vladami z davodu vzajem-
né prospésnosti. Prostudujeme teorii hospodarského cyklu
do hloubky. Zaroven kriticky zhodnotime alternativni vysvét-
leni cyklt nabizené monetaristy a keynesianci.

Osma kapitola se zaméfuje na centralni banku jako véftitele
posledni instance. Vytvoreni této specialni instituce vzeslo ne-
vyhnutelné z nékolika urcitych udalosti. JestliZe jsou principy,
které by mély vladnout depositni vztahiim, narusovany, pak si
bankéfi brzy uvédomi nezbytnost centralni banky béhem krizi,
kdy vyvstavaji naléhavé a nevyhnutelné problémy. Jak se uka-
zuje, bankéfi se na vladu obraceji s Zadosti o podporu ze strany
véfitele posledni instance periodicky. Vynasnazim se ukazat,
ze centralni banka nevznikd spontanné jako dutsledek trznich
instituci. Misto toho je nasilné ustanovena vladou jako odpo-
véd na poptavku vyznamnych zdjmovych skupin. Také budu
analyzovat soucasny financni systém postaveny na centralni
bance s odkazem na analyzu neuskutecnitelnosti socialismu.
Je tomu vskutku tak, Ze soucasny systém spociva na monopol-
nim rozhodovani jedné statni instituce. Rozhoduje v otazkach
ohledné typu a mnozstvi penéz a avért, které maji byt do eko-
nomiky vpraveny nebo v ni vytvoreny. Tak je vytvafen systém
finan¢nich trhti ,, centralniho planovani”, ktery v sobé zahrnuje
vysoky stupen intervencionismu a je znacné , socialisticky”.
Diive nebo pozdé&ji systém narazi na nemoznost ekonomické
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kalkulace v socialismu. Tento teorém poukazuje na nemoznost
vladniho aparatu koordinovat jakoukoli sféru lidské spolec-
nosti (i tu finan¢ni), a to diky neschopnosti ziskat jakoukoli
k tomu potfebnou informaci. Kapitola kon¢i posouzenim ne-
davného sporu o centrdlni ¢i volné bankovnictvi. Uvidime, Ze
myslenky mnohych soucasnych teoretikt volného bankovnic-
tvi ztraci mnoho ze své sily a potencidlu, kdyZ nejdou ruku
v ruce s vyzvou k navraceni k tradi¢nim pravnim principtim.
Tim mame na mysli poZadavek stoprocentniho kryti. Svobodu
musi nasledovat zodpovédnost a tcta k tradi¢nim principam.

Posledni, devatd kapitola prezentuje idealni, soudrzny
model finanéniho systému, ktery respektuje vySe zminéné po-
zadavky. Zohlednény jsou také rtizné argumenty proti mému
navrhu. Tyto argumentace vyvracim a vysvétluji, jak je mozné
piejit ze soucasného systému na idedlni s minimalnimi ztra-
tami. Souhrn hlavnich myslenek spolecné s dal$imi tivahami
ohledné vyhodnosti navrhovaného systému uzavira knihu.
Zkoumané principy tu jsou také aplikovany na jisté soucas-
né praktické problémy. Konkrétné na konstrukci evropského
monetdrniho systému a moderni financni systémy byvalych
socialistickych zemi.

Souhrnna verze zakladnich tvrzeni z této knihy byla popr-
vé prezentovana pti setkani Mont Pelerin Society v Rio de Jane-
iru roku 1993. Zde ziskala podporu Jamese M. Buchanana, je-
muzjsem za to velmi vdéény. Psana Spanélska verze knihy byla
¢astecné publikovana v , Introduccion Critica” prvni Spanélské
edice knihy Very C. Smith, The Rationale of Central Banking and
the Free Banking Alternative.* Pozdéji byla ve francouzstiné pub-
likovéna jako ¢lanek nazvany ,,Banque centrale ou banque lib-
re: le débat théorique sur les réserves fractionnaires”.”

* Vera C. Smith, Fundamentos de la banca central y de la libertad bancaria
(Madrid: Unién Editorial/Ediciones Aosta, 1993), s. 27-42. (The Ratio-
nale of Central Banking and the Free Banking Alternative [Indianapo-
lis: Liberty Press, 1990].)

® Jestis Huerta de Soto, ,Banque centrale ou banque libre: le débat thé-
orique sur les réserves fractionnaires”, v Journal des Economistes et des
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Chtél bych vyjadrit vdécnost mé kolegyni z Pravnickeé fa-
kulty Universidad Complutense v Madridu, profesorce Mer-
cedes Lopez Amorové, za jeji pomoc pfi hledani zdrojti a li-
teratury ohledné depositnich vztahti v fimském pravu. Déle
mému byvalému uciteli, Pablu Martinu Acefiovi z University
Alcald de Henares (Madrid), za poskytnuti voditek pfi stu-
diu evoluce bankovnictvi béhem stfedovéku. Luisi Reigovi,
Rafaelu Manzanaresovi, Josému Antoniu de Aguirre, Josému
Luisi Feitovi, Richardu Adamiakovi z Chicaga, zesnulému
profesoru Murrayi N. Rothbardovi a profesoru Hans-Her-
mannu Hoppemu z University of Nevada, Manueli Gurdielo-
vi z Universidad Complutense v Madridu, Pablu Vazquezovi
z University of Cantabria (Spanélsko), Enriqueovi Menén-
dezi Urenovi z Universidad Comillas (Madrid), Jamesovi Sa-
dowskému z Fordham University, Pedru Tenoriovi z U.N.E.D.
(Spanélsko), Rafaelu Termesovi z LE.S.E. (Madrid), Raimondu
Cubedduovi z University of Pisa, Rafaelu Rubiovi de Urquia
z Universidad Autéonoma v Madridu, Josému Antoniu Garcia
Duranovi z Universidad Central de Barcelona (Spanélsko) a se-
¢télému Josému Antoniu Linage Condemu z University of San
Pablo-C.E.U. v Madridu. Chtél bych podékovat za jejich rady
a skvélou pomoc pti shanéni knih, ¢lankti a vzacnych kniznich
odkazii na bankovni a penéZni otazky. Dale mym doktoran-
dim na Pravnické fakulté Universidad Complutense v Mad-
ridu. Pfedevsim Elené Sousmatzianové, Xavieru Sampedrovi,
Luisi Alfonsu Lépez Garciovi, Rubénu Mansovi, Angelu Luisi
Rodriguezovi, Césaru Martinezu Meseguerovi, Juanu Ignacii
Funesovi, Albertu Recartemu, Estebanu Gandarovi a zaroven

Etudes Humaines 5, no. 2/3 (Cerven az zaii 1994): 379-391. Tato prace
de la banca libre”, a to v knize Estudios de economia politica, kap. 11,
strany 129-143. Dvé starsi verze clanku byly také otistény: v anglictiné
snazvem , A Critical Analysis of Central Banks and Fractional Reserve
Free Banking from the Austrian School Perspective”, v The Review of
Austrian Economics 8, no. 2 (1995): 117-130; druhy v rumunstiné diky
Octavianu Vasilescuovi, ,,Banci centrale si sistemul de free-banking cu
rezerve fractionare: o analiz4 critica din perspektiva Scolii Austriece”,
Polis: Revista de stiinte politice 4, no. 1 (Bucharest, 1997): 145-157.
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asistujicim profesorim Oscaru Varovi, Javieru Aranzadimu
a Angelu Rodriguezovi za to, Ze poskytli nepreberné mnozZstvi
navrht a téZce pracovali na opravovani chyb v nékolika pred-
chozich verzich rukopisu. Vyjadfuji jim svou vdéénost a logic-
ky je zbavuji jakékoli zodpovédnosti za findlni obsah knihy.

Konecné bych chtél podékovat Sandfe Moyanové, Anné
Lewisové a Yolandé Moyanové za jejich vyznamnou pomoc
a trpélivost pfi prepisovani a opravovani raznych verzi ruko-
pisu. Nade vse jsem jako vzdy vdécny své Zené Sonsoles, a to
za jeji pomoc, pochopeni, soustavné povzbuzovani a podporu
béhem celého projektu. Tuto knihu vénuji pravé ji.

Jestis Huerta de Soto

Formentor
15. srpen 1997
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